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Le marché des warrants et certifi cats suscite un intérêt grandissant auprès des 
investisseurs comme le démontre la croissance de la gamme des produits ces dernières 
années. NYSE Euronext adapte le marché réglementé européen et innove en proposant de 
nouvelles fonctionnalités de marché aux investisseurs, favorisant ainsi les conditions de 
meilleure exécution.

avantages pour les investisseurs : 

• Fluidité et garantie de traiter à un prix juste, validé par l’apporteur de liquidité
• L’investisseur est assuré de la présence constante de l’apporteur de liquidité
• Le nouvel ordre stop-on-quote permettant à l’investisseur de gérer activement son 

portefeuille
• Un nouveau service de valorisation pour obtenir le prix indicatif de l’instrument lorsque 

qu’il n’y a pas eu de transaction.
• Des nouveaux indicateurs de liquidité sont publiés sur le site web : euronext.com

Quels sont les principes du modèle de marché ?

• Présence obligatoire de l’apporteur de liquidité1 
• Seuils de réservation remplacés par les prix de l’apporteur de liquidité
• Mécanisme d’identifi cation d’une situation de cotation à sens unique 
• Rafraîchissement permanent des cours.

1 Par présence de l’apporteur de liquidité, on entend : la présence d’un cours vendeur et d’un cours acheteur dans le carnet ou dans le 
cas d’une situation de cotation à sens unique : un ordre d’achat ou de vente uniquement. Dans les conditions normales de marché : 
dans le cas d’indisponibilité du prix du sous-jacent entre autres cette obligation est levée.

Présence de l’apporteur de liquidité et seuils de cotation encadrés par 
l’apporteur de liquidité : 

• L’apporteur de liquidité est présent en permanence dans des conditions normales de 
marché, assurant ainsi la fl uidité du marché 

• Les cours de l’apporteur de liquidité représentent les seuils de cotation :
– Aucun cours ne peut être exécuté en dessous du cours acheteur de l’apporteur 

de liquidité
– Aucun cours ne peut être exécuté au dessus du cours vendeur de l’apporteur 

de liquidité.

exemple de carnet d’ordres - warrant indice
Statut : Autorisé - Ouvert 

aCHat Vente

PartiCiPant n° 
OrDre

QUant. PriX PriX QUant. n° 
OrDre

PartiCiPant

eMetteUr 100102 1 000 0,76 0,77 50 100082 inVest. B

inVest. a 100099 50 0,75 0,78 1 000 100103 eMetteUr

Dans cet exemple de carnet sur l’instrument 9424X les seuils de cotation sont 0.76/0.78.

En cas d’absence de l’apporteur de liquidité, l’instrument est réservé pour éviter qu’un 
prix ne soit négocié à un cours défavorable.

Des indicateurs de liquidité offrant des informations qualitatives sur le taux de présence 
de l’apporteur de liquidité et sa fourchette moyenne de prix (prix et quantité) seront 
disponibles sur le site Internet de NYSE Euronext.

www.nyx.com
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Les renseignements fournis dans la présente publication sont donnés uniquement à titre d’information et ne constituent en aucune sorte une offre, sollicitation ou recommandation d’achat ou de vente de placements ou d’engagement dans toute 
autre transaction. Bien que tout le soin nécessaire ait été apporté à la présente publication, ni NYSE Euronext, ni ses directeurs, employés ou agents ne garantissent, de façon expresse ou implicite, ni ne seraient être tenus pour responsables de 
l’exactitude et l’exhaustivité des informations contenues dans cette publication et déclinent ainsi expressément toute responsabilité. Aucune information contenue ou à laquelle il est fait référence dans cette publication ne peut être considérée 
comme créatrice de droits ou d’obligations. La création de droits et d’obligations afférente à des instruments financiers qui sont négociés sur les marchés opérés par les filiales de NYSE Euronext ne peuvent résulter que des règles de l’entreprise de 
marché concernée. NYSE Euronext vous encourage à vous faire votre propre opinion quant à l’opportunité et la pertinence à procéder à tout investissement et vous recommande de ne prendre aucune décision sur la base des informations contenues 
dans la présente publication avant de les avoir vérifiées, étant précisé que vous serez en toute hypothèse, seuls responsables de l’utilisation que vous en ferez. Les personnes souhaitant négocier des produits disponibles sur les marchés de NYSE 
Euronext ou souhaitant offrir à la vente de tels produits aux tiers sont donc avisées au préalable de vérifier l’environnement légal et réglementaire dans le territoire concerné ainsi que de s’informer sur les risques y afférant. NYSE Euronext est titulaire 
de tous les droits de propriété intellectuelle afférents à cette publication. Toute redistribution ou reproduction, intégrale ou partielle, faite sous quelque forme ou par quelque procédé que ce soit ou toute utilisation de cette publication (notamment 
la traduction, la transformation ou l’adaptation) ne peut être effectuée sans l’autorisation préalable et écrite de NYSE Euronext. Les termes NYSE Euronext se rapportent à la société NYSE Euronext et ses filiales, et les références à NYSE Euronext 
contenues dans cette publication comprennent toute société du groupe tel que l’impose le contexte. © NYSE Euronext. Tous droits réservés.

Identification des situations de cotation à sens unique 
•	 Si un apporteur de liquidité a vendu l’intégralité de ses titres, il le signale et limite les 

cours qu’il envoie à des cours acheteur uniquement.
–	 Un cours vendeur théorique est calculé par le système de négociation à partir du 

cours acheteur de l’apporteur de liquidité, il s’agit du cours maximum autorisé pour 
l’exécution des ordres.

•	 Si le prix d’un instrument est si bas que l’apporteur de liquidité ne peut proposer un cours 
acheteur, il le signale et limite les cours qu’il envoie à des cours vendeur uniquement. 
-	 Pendant une période de cours vendeur uniquement, un cours théorique minimum  

est introduit, il est fixé à l’échelon minimum de cotation de l’instrument.
La négociation peut se poursuivre. Les clients peuvent échanger les titres entre eux dans 
les limites qui complètent la cotation de l’apporteur de liquidité.

Cette situation s’interrompt dès que l’apporteur de liquidité réintroduit une fourchette de 
cotation complète (cours acheteur et cours vendeur).

Rafraîchissement permanent des cours 
Fonctionnalité spécifiquement développée pour les produits les plus réactifs aux 
évolutions du cours de l’actif sous-jacent, nécessitant de très fréquentes remises à jour 
des cotations.

•	 Un message spécifique dénué de toute information sensible sur le marché (le cours,  
le sens et la quantité) est envoyé à l’apporteur de liquidité avant toute exécution d’une 
transaction  
sur un instrument qui bénéficie de cette fonctionnalité, cela conduit l’apporteur de 
liquidité à communiquer au marché un cours actualisé.
–	 Si l’apporteur de liquidité ne réagit pas dans un certain délai, la transaction est 

exécutée sur la base du dernier cours disponible de l’apporteur de liquidité.
–	 Aucune transaction n’est exécutée sans la confirmation du cours de l’apporteur de 

liquidité avant l’expiration du délai d’actualisation.
Le cours de chaque transaction est parfaitement en phase avec les dernières évolutions 
des différents paramètres entrant dans le calcul du prix de l’instrument.

Nouvelles fonctionnalités
L’ordre stop-on-quote est similaire à un ordre stop standard mais est adapté au marché 
des warrants et certificats puisqu’il est déclenché par l’atteinte du prix de l’ordre saisi par 
l’apporteur de liquidité plutôt que par l’atteinte du prix traité.

Les investisseurs peuvent choisir de placer :

•	 Un ordre stop-on-quote au marché, il s’agit alors d’un ordre à seuil de déclenchement
•	 Un ordre stop-on-quote à cours limité, il s’agit dans ce cas d’un ordre à plage de 

déclenchement.
En utilisant les ordres stop-on-quote, les investisseurs peuvent gérer leurs positions plus 
efficacement et peuvent protéger leur portefeuille d’une forte baisse ou participer à une 
hausse de warrants ou certificats, sans attendre d’éventuelles transactions.

Le cours de valorisation est un cours calculé par NYSE Euronext en prenant le milieu 
de fourchette constituée des meilleures limites achat vente du carnet d’ordres encadrées 
par les prix de l’apporteur de liquidité. Il est diffusé sur www.euronext.com et chez les 
fournisseurs de données.

CONTACTS 

Pour plus d’informations, visitez le site  
www.euronext.com/warrants

Pour toutes vos questions, envoyez-nous  
un mail à l’adresse suivante : 
etpeurope@nyx.com

NYSE Euronext
(Paris office) 

39 rue Cambon 
F 75039 Paris Cedex 01 
+33 1 49 27 10 00


